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=. ternativas: ou pede concor-
%! data ou é submetida a um
#. pedidode faléncia.
%' Quem pensa que isso
ocorre no Brasil estd re-
' dondamente enganado, ao
*. menos quando se trata do
+ | setor piiblico.
: O buraco de US$ 8 bi-
=" lhées, Cr$ 56 trilhées a pre-
i ¢os de hoje, foi praticamen-
< ' te o valor que o setor publi-
L° co deixou de recolher refe-
. rente a sua divida externa
no ano passado e que deve-
ré repetir-se neste ano.
»°  Estas parcelas estdo sen-
i do subtraidas da sociedade
- -na forma de inflacdo, de
crescimento da divida pu-
blica e de aumento das ta-
xas de juros; o que em iilti-
ma instancia forma o pano
. ' de fundo da pobreza nacio-
* . nal, Isto se assemelha a ym
: - processo kafkiano. O cida-

quem recai todo o énus, fi-

- “estd gerando elevados su-
i peravits comerciais e hon-

ros da nossa divida -exter-
na. O complexo  estatal

i “raras excecdes, nd

¢ ; automaticamente transfe-
re aconta. Em 5 de feverei.
b s rode 1983, quando da publi-
" cacdo do artigo ‘‘Saudades
da Inflacdo de 100% ", ten-

“Ocorrendo a maxidesva-

'\ ca perplexo, jé que o Brasil
rando o pagamento dos ju-'

(empresas estatais, esta- :
dos, municipios etc.), com ,
pbaga
= 0S Seus compromissos, se- :
i jam internos ou externos, e -

4

- tava alertar para o que fa- '
talmente - irida acontecer: *

Pelo visto, a morafdria interna

com a 4drea publica. A par-

tir de 19613, ao se vencerem

0S compi-omissos externos,

o setor e:statal, que respon-
de por 70 % da divida exter-

na brasil eira de US$ 100 bi-

lhées, simplesmente niao

recolhe nem ao Tesouro

nem as autoridades mone-

tarias os cruzeiros necessa-

rios paré: cobrir a sua divi-

da. Ess: inadimpléncia é

registracla no déficit de cai-

Xxa com variados nomes,

tais comio: aviso GB 588,
MF 30, MF 09, encargos de

depésitos e projetos, outras

operacoe:s do setor externo

e assim por diante.

Em 1984 o registro desta
morator.ia atingiu Cr$ 17
trilhGes; de janeiro a julho
de 1985 ;j& esta na casa de
Cr$ 20,9 trilhées e vai facil
para Cr{} 60 trilhdes em de-
zembro deste ano. Tudo se
desenrola como se fosse
uma tra ma, mas que é sim-
ples de ser desvendada. Os
juros da nossa divida exter-
na sdo pagos no’ exterior:
em déla res, estes délares o
governo compra pagando
em cru.zeiros aos exporta-
dores cue o0s obtiveram
com as: relacées comer-
ciais coin o exterior e teori-

dio comum, em cima de ¢

) Agw

‘”’ Hera
camente deveria gn'&‘e-?bs
aos devedores em moeda
externa para que pagas-
sem o que devem em déla-
res, e ai entdo todo o ciclo

CA

vemos atingir um supera-
vit comercial aproximada-
mente de US$ 12 bilhoes.
Com um dolar médio a Cr$
7.000, o BC vai pagar aos

4 foi de&etada Drvrido-
<
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estaria encerrado. . exportadores o equivalente
O governo receberia os a Cr$ 84 trilhoes pela com-
cruzeiros dos devedores pe- pra destes délares.

los délares que eles estao
pagando por suas dividas
no exterior e entregaria os
mesmos cruzeiros aos ex-
portadores, n3o havendo,
portanto, danos maiores a
sociedade. Mas,; infeliz-
mente, quando o Banco
Central compra os délares,
entrega 0s cruzeiros aos
exportadores, mas nao os
recebe de volta quando pa-
ga o0s compromissos que
sdo de responsabilidade

das empresas publicas. Co--

mo ele paga, e nio recebe,
tem de correr atras destes
cruzeiros para pega-los de
volta, e so pode fazé-lo das
seguintes formas: ou emi-
tindo titulos (o que vem
pressionar a taxa de juros e
tornar insustentavel a divi-
da interna, que cresce ex-
ponencialmente), ou emi-
tindo papel-moeda (infla-
cionando violentamente a
economia) ou combinando
as duas coisas. Em 1985 de-

Como vamos pagar US$
11 bilhées de juros da divi-
da externa, os responsa-
veis pela divida deveriam
reembolsar o BC por esses
délares em quase Cr$ 80 tri-
lhoes. Mas apenas aproxi-
madamente 30% desses de-
vedores, entre setor priva-
do e pouquissimas empre-
sas estatais como Vale do
Rio Doce, Petrobrds etc,
sdo superavitdrias em cru-
zeiros e podem pagar suas
dividas, que representam
Cr$ 20 trilhées que vao re-
tornar ao BC. Ficam fal-
tando Cr§ 60 trilhdes, que
correspondem & moratéria
do setor piblico, porque
nio tem como pagar. O
Banco Central tem dois ca-
minhos a seguir: ou deixa
esses cruzeiros expandi-
‘rem a base monetiria em
400%, o que levara inexora-
velmente a termos sauda-
des da inflagao de 200%, ou
entdo sai atrds desses cru-
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lorizagdo, o setor piiblico )
(principalmente as empre- !
sas de economia mista) te- :
ré de conseguir recursos
para pagar o aumento em
cruzeiros de sua elevada
divida externa. Como pou-
cas das quase quinhentas
empresas estatais tém flu-
¥o de caixa que possa ab-
sorver os aumentos de
custos, restam, portanto, -
os aumentos de tarifas e as
transteréncias com Seus
efeitos inflaciondrios™. -
Nio aconteceu outra col-
sa: o setor privado ajustou-
se ndo se dando o mesmo -
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zeiros, . colocando titulos
publicos e jogando a taxa
de juros para o espaco. Nao
tem saida, ou se inunda o
mercado de titulos publi-
cos, ou se inunda de papel-
moeda ou se faz um “mix”.
O déficit de caixa, no perfo-
do de janeiro a julho,: de
Cr$ 36 trilhdes, foi adminis-
trado com a colocacgdo de
28 trilhées de titulos e de 8
trilhoes de expansao mone-
téria, e s6 na drea externa
o setor piiblico foi respon-
sdvel por Cr$ 20,9 trilhdes,
sendo Cr§ 11,1 trilhées res-
ponsabilidade das empre-
sas estatais, Cr$ 8,0 tri-
Ihées do Banco Central, Cr§
1,8 trilhdo dos estados e
municipios e o saldo resul-
tante dos dispéndios inter-
nos. -
Dentro deste quadro,.
falar-se em derrubada: de
taxa de juros para reduzir
a inflacdo é o mesmo que . .
tentar apagar incéndio..
com jatos de gasolina. Esté’~..
quadro ji esti desembo-
cando em violenta reacele-
racdo inflaciondria, ‘que
for¢osamente estara acom-
panhada de justas reposi-
¢oes salariais e de reivindi-

A~ .
ca¢des para encurtamento
dos reajustes de saldrios,
que tenderdo primeiro a
ser - trimestrais, depois
mensais, até que a situacao
Isaia totalmente de contro-
e,

“A identificacdo do pro-
blema em profundidade

" constitui primeiro 'passo

em direcdo & solucao, e,
diante disso, é claro, muito
mais que meios cortes su-

' perficiais; uma postura co-

rajosa de reorganizacdo do
setor publico é inadiavel.
Nio ha como justificar a

‘ociosidade de alguns com

elevado custo social, en-
quanto 50 milhées de brasi-
leiros ja estdo marginaliza-
dos. Este mimero de mar-

" ginalizados vem crescendo

assustadoramente nos ulti-
mos anos, com o risco de
transformarmo-nos ‘em
uma sociedade 100% mar-

‘ginalizada que nem podera
“comer” as’ ORTN emiti-

dis pelo governo, pois, por
amarga ironia, sio ;fjtulos
escriturais. e

(*) Economista, empresério
financeiro, ex-presidente da
Andima.



